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ABSTRAK 
Kebutuhan akan informasi tentang return saham adalah sangat penting begi 
investor yang akan berinvestasi pada sebuah perusahaan, pemahaman tentang kinerja 
perusahaan perlu diperhatikan sebelum investor melakukan investasi pada suatu 
perusahaan. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur pada Jakarta Islamic 
Index (JII) yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan lima variabel independen 
yaitu Return On Equity, Debt To Total Asset, Current Ratio, Cash Ratio dan variabel 
dependen yaitu Return Saham. Analisis data yang digunakan aadalah Regresi berganda 
sedangkan pengujian hipotesis menggunakan uji T dan Uji F. Hasil analisis menunjukkan 
bahwa dengan meningkatkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan atas modal 
sendiri yang dimiliki maka perusahaan dapat secara maksimal memberikan jaminan atas 
investasi yang telah dilakukan. 
Kata kunci: Return Saham,   perusahaan manufaktur, Jakarta Islamic Index 
 
ABSTRACT 
The need information on stock return is very important begi investors who will invest in 
a company, understanding of the company's performance should be noted before 
investors make an investment in a company. This research was conducted on a 
manufacturing company on the Jakarta Islamic Index (JII) were listed on the Indonesia 
stock exchange with five independent variables i.e., Return On Equity, Debt To Assets, 
Current Ratio, Cash Ratio and the dependent variable i.e. Return The Stock. The data 
analysis used multiple Regression aadalah while the hypothesis testing using T-test and 
F-test. results analysis showed that by increasing the ability of the company in utilizing 
the top private equity owned companies maximum can provide collateral for the 
investments that have been made. 




Saat ini pasar modal Indonesia 
mengalami perkembangan yang sangat 
pesat dari periode ke periode, hal 
tersebut terbukti dengan meningkatnya 
jumlah saham yang ditransaksikan dan 
tingginya volume perdagangan saham. 
Sejalan dengan perkembangan yang 
pesat tersebut, kebutuhan akan informasi 
yang relavan dalam pengambilan 
keputusan investasi di pasar modal juga 
semakin meningkat. Pasar modal 
merupakan indiktor kemajuan 
perekonomian suatu negara serta 
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menunjang ekonomi negara yang 
bersangkutan (Ang,1997).  
Bagi investor, tingkat return ini 
menjadi faktor utama karena return 
adalah hasil yang diperoleh dari suatu 
investasi (Jogiyanto, 2000). Pada 
dasarnya nilai return dari setiap sekuritas 
berbeda-beda satu sama lainnya. 
Perusahaan dianggap gagal keuangannya 
jika perusahaan tersebut tidak mampu 
membayar kewajibannya pada waktu 
jatuh tempo, meskipun total aktiva 
melebihi total kewajibannya pada waktu 
jatuh tempo. Kondisi yang membuat para 
investor dan kreditor merasa khawatir 
jika perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan (financial distress) yang 
mengarah pada kebangkrutan. Untuk 
mengetahui kinerja perusahaan, pada 
umumnya investor akan melakukan 
analisis pada laporan keuangan 
perusahaan, hasil analisis akan menjadi 
acuan investor. Untuk menilai kinerja 
keuangan dapat diukur dengan 
menggunakan analisis rasio. Analisis 
faktor fundamental didasarkan pada 
laporan keuangan perusahaan yang dapat 
dianalisis melalui analisis rasio-rasio 
keuangan dan ukuran-ukuran lainnya 
seperti cash flow untuk mengukur 
kinerja keuangan perusahaan (Ang, 
1997:18.36). Dari berbagai rasio 
keuangan terdapat beberapa rasio dan 
informasi keuangan perusahaan yang 
dapat digunakan untuk memprediksi 
return saham. 
 Rasio keuangan dikelompokkan 
dalam lima jenis yaitu: (1) rasio 
likuiditas, yaitu rasio yang menyatakan 
kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajibannya dalam jangka 
pendek; (2) rasio aktivitas, menyatakan 
kemampuan perusahaan dalam 
memanfaatkan harta yang dimikinya; (3) 
rasio profitabilitas, menunjukkan 
kemampuan dari perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan; (4) rasio 
solvabilitas (leverage), menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka panjang, 
dan (5) rasio pasar, menunjukkan 
informasi penting perusahaan dan 
diungkapkan dalam basis per saham.  
Rasio profitabilitas terdiri dari 
enam rasio yaitu: gross profit margin 
(GPM), net profit margin (NPM), 
operating return on assets (OPROA), 
return on asset (ROA) atau sering 
disebut return on investment (ROI), 
return on equity (ROE), dan operating 
ratio (OPR). Dari keenam rasio 
profitabilitas tersebut, dalam penelitian 
ini return on equity (ROE) dipilih utuk 
mewakili rasio profitabilitas. return on 
equity (ROE) digunakan untuk 
mengukur tingkat kembalian perusahaan 
atau efektivitas perusahaan di dalam 
menghasilkan keuntungan dengan 
memanfaatkan ekuitas (shareholder’s 
equity) yang dimiliki oleh perusahaan 
(Brigham et al, 2001). Menurut Rifa’i 
dkk (2018) semakin tinggi nilai ROE 
menunjukkan semakin efisien 
perusahaan menggunakan modal sendiri 
untuk menghasilkan laba bagi 
perusahaan. Perusahaan yang semakin 
efisien dalam menggunakan modal 
sendiri dalam menghasilkan laba akan 
memberikan harapan naiknya return 
sahamnya.  
Kelompok rasio keuangan yang 
kedua adalah rasio solvabilitas yang juga 
disebut sebagai leverage ratio. Rasio ini 
dibedakan menjadi delapan rasio yaitu: 
debt ratio, debt to equity ratio, long-term 
to debt equity ratio, long term debt to 
capitalization ratio, times interest 
earned, cash flow interest coverage, 
cash flow to net income, dan cash return 
on sales. Semakin besar leverage ratio 
menunjukkan semakin besar beban 
perusahaan terhadap kewajiban kepada 
pihak luar (pemberi pinjaman atau 
kreditur). Hal ini membawa dampak 
pada menurunnya kinerja perusahaan 
terutama berkurangnya laba bersih yang 
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diperoleh karena sebagian penghasilan 
tersebut harus dibayarkan kepada 
kreditur dalam bentuk biaya bunga 
pinjaman. Dengan semakin besarnya 
beban perusahaan maka tingkat 
kembalian (return) dari para pemodal 
semakin kecil, sehingga leverage ratio 
berpengaruh negatif terhadap total 
return. Sementara itu, rasio leverage 
yang sering digunakan untuk 
memprediksi return adalah rasio hutang 
terhadap ekuitas (debt to equity ratio) 
dan rasio total hutang terhadap total 
aktiva (debt to total assets (DTA)). Oleh 
karena itu perlu dilakukan penelitian 
lanjutan untuk menunjukkan bagaimana 
pengaruh leverage ratio (DTA) terhadap 
total return. Semakin tinggi leverage 
ratio (DTA) berdampak buruk karena 
tingkat hutang yang semakin tinggi 
berarti beban bunga akan semakin besar 
yang berarti mengurangi keuntungan. 
Sedangkan rasio aktivitas (produktivitas) 
terdiri dari sebelas rasio yaitu: inventory 
to working capital, cost of goods sold to 
inventory, sales to quick asset, sales to 
cash, sales to accounts receivable, cash 
flow to total asset, current asset to total 
asset, quick asset to inventory, inventory 
to sales, sales to total asset, dan working 
capital to total asset (Machfoedz, 
1994:118).  
Current ratio digunakan untuk 
mencari nilai likuiditas, Rasio likuiditas 
digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya, Current ratio (CR) 
didapatkan dengan membandingkan 
nilai aktiva lancar dengan kewajiban 
lancar perusahaan. Semakin tinggi nilai 
CR berarti semakin baik kemampuan 
perusahaan untuk melunasi kewajiban 
jangka pendeknya. Semakin baik 
kemampuan perusahaan untuk melunasi 
kewajibannya berarti semakin kecil 
resiko likuidasi yang dialami perusahaan 
dengan kata lain semakin kecil resiko 
yang harus ditanggung oleh pemegang 
saham perushaan. Sangat penting bagi 
para investor untuk mengetahui nilai CR, 
walaupun nilai CR hanya bersifat 
sementara atau jangka pendek. Investor 
akan menganggap perusahaan beroperasi 
dengan baik dan menutupi kewajiban 
jangka pendeknya sehingga ketika CR 
meningkat maka nilai return saham juga 
akan mengalami peningkatan. 
 
KAJIAN PUSTAKA 
Analisis Rasio Keuangan  
Rasio menggambarkan suatu 
hubungan atau perimbangan 
(mathematical realitionship) antara suatu 
jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, 
dengan menggunakan alat analisa berupa 
ratio ini akan dapat menjelaskan atau 
memberikan gambaran kepada 
penganalisa tentang baik atau buruknya 
keadaan atau posisi keuangan suatu 
perusahaan terutama apabila angka ratio 
tersebut dibandingkan dengan angka 
ratio pembandingan yang digunakan 
sebagai standar. (Munawir: 2004). 
Profitabilitas merupakan suatu 
perusahaan dapat diukur dengan 
menghubungkan antara keuntungan atau 
laba yang diperoleh dari kegiatan pokok 
perusahaan dengan kekayaan atau asset 
yang digunakan untuk menghasilkan 
keuntungan (Munawir ,2004). Dari rasio 
tersebut yang berkaitan langsung dengan 
kepentingan analisis kinerja perusahaan 
dalam penelitian ini adalah net profit 
margin, rasio ini menunjukan 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan bersih setelah 
dipotong pajak. Rasio ini menunjukan 
berapa besar presentase laba bersih yang 
diperoleh dari setiap penjualan. 
Likuiditas merupakan rasio yang 
menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi liabilitas 
(utang) jangka pendek (Kasmir 2012: 
110). Apabila perbandingan aset lancar 
dengan utang lancar semakin besar, ini 
berarti semakin tinggi kemampuan 
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perusahaan dalam menutupi kewajiban 
jangka pendeknya. Rasio likuiditas pada 
prinsipnya membandingkan aktiva 
lancar dengan hutang lancar (Husnan, 
2001).  
Dari rasio tersebut, yang berkaitan 
langsung dengan kepentingan analisis 
kinerja perusahaan dalam penelitian ini 
adalah quick ratio ( Rasio Cepat) Rasio 
ini merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendeknya dengan menggunakan 
aktiva yang lebih likuid.Quick ratio yang 
rendah biasanya dianggap menunjukan 
terjadinya masalah dalam likuiditas, 
(Sawir,2001) Solvabilitas merupakan 
suatu indikator untuk mengukur 
perbandingan dana yang disediakan oleh 
pemilik perusahaan dengan dana yang 
berasal dari kreditor perusahaan. 
Penambahan utang memperbesar resiko 
perusahaan tetapi sekaligus juga 
memperbesar tingkat pengembalian 
(return) yang diharapkan (Sawir, 2001). 
Dari rasio tersebut, yang berkaitan 
langsung dengan kepentingan analisis 
kinerja perusahaan dalam penelitian ini 
dapat disimpulkan bahwa cara untuk 
mengukur kinerja perusahaan, 
diantaranya Return On Equity(ROE), 
Debt To Total Asset (DTA), Current 
Ratio dan Cash Ratio.  
.   
Return Saham  
Return adalah tingkat kembalian 
yang dinikmati oleh pemodal atas suatu 
investasi yang dilakukannya. Tanpa 
adanya tingkat keuntungan yang 
dinikmati dari suatu investasi, tentunya 
investor (pemodal) tidak akan 
melakukan investasi. Jadi setiap 
investasi baik jangka pendek maupun 
jangka panjang mempunyai tujuan 
utama mendapatkan keuntungan yang 
disebut sebagai return baik langsung 
maupun tidak langsung (Ang, 
1997:20.2) Komponen return terdiri dari 
dua jenis yaitu current income 
(pendapatan lancar) dan capital gain 
(keuntungan selisih harga). Current 
income merupakan keuntungan yang 
diperoleh melalui pembayaran yang 
bersifat periodik seperti pembayaran 
bunga deposito, bunga obligasi, deviden 
dan sebagainya. Sedangkan pendapatan 
lancar adalah keuntungan yang diterima 
biasanya dalam bentuk kas atau setara 
kas, sehingga dapat diuangkan secara 
cepat, seperti bunga atau jasa giro dan 
deviden tunai. Return Saham merupakan 
hasil yang diperoleh dari investasi, 
return saham memungkinkan seorang 
investor untuk membandingkan 
keuntungkan actual ataupun keuntungan 
yang diharapkan yang disediakan oleh 
berbagai saham pada berbagai tingkat 
pengembalian yang diinginkan. Return 
saham memiliki peranan yang siginfikan 
dalam menentukan nilai dari sebuah 
saham. Sementara itu, Rifa'i (2007) 
menyatakan bahwa return saham dengan 
deviden kas yang dibagikan oleh 
perusahaan emiten. Perubahan harga 
saham dengan besarnya deviden, 
dipengaruhi oleh banyak faktor yang 
menjadi pertimbangan para investor dan 
emiten, baik faktor internal maupun 
eksternal. Sebagian besar investor 
menghendaki tingkat keuntungan yang 
relatif stabil dengan tingkat risiko yang 
tidak terlalu tinggi tetapi ada pula yang 
menyukai tingkat keuntungan tinggi 
dengan risiko yang tinggi.  
 Return saham dapat 
dikelompokan menjadi return realisasi 
dan return expektasi, adapun 
perbedaannya adalah, Jogiyanto (2007); 
Return Realisasi; Return Ekspektasi. 
Return realisasi merupakan return yang 
terjadi yang dihitung berdasarkan data 
historis. Return realialisasi penting 
karena digunakan sebagai salah satu 
pengukur kinerja perusahaan dan juga 
berguna sebagai dasar penentuan return 
ekspektasi dan resiko dimasa 
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mendatang. Beberapa pengakuan return 
realisasi yaitu: a. Return Total (Total 
Returns); b. Relatif Return; c. Kumulatif 
Return; dan d. Return Disesuaikan. 
Return ekspektasi adalah return yang 
belum terjadi dan diharapkan akan 
diperoleh oleh investor dimasa 
mendatang. Return ekspektasi 
merupakan return yang digunakan untuk 
pengambilan keputusan investasi.  
Beberapa faktor yang dapat 
mempengaruhi harga saham adalah: 
Harapan investor terhadap tingkat 
keuntungan deviden untuk masa yang 
akan datang. Jika pendapatan atau 
deviden suatu saham dapat stabil, harga 
cenderung stabil. Sebaliknya, jika 
pendapatan atau deviden suatu saham 
berfluktuasi, saham cenderung 
berfluktuasi pula. Komponen kedua dari 
return adalah capital gain, yaitu 
keuntungan yang diterima karena adanya 
selisih antara harga jual dengan harga 
beli saham dari suatu  instrumen 
investasi. Capital gain dapat tergantung 
dari harga pasar instrumen investasi, 
yang berarti bahwa instrumen investasi 
harus diperdagangkan di pasar. Dengan 
adanya perdagangan maka akan timbul 
perubahan nilai suatu instrumen 
investasi yang memberikan capital gain. 
Besarnya capital gain dilakukan dengan 
analisis return historis yang terjadi pada 
periode sebelumnya, sehingga dapat 
ditentukan besarnya tingkat kembalian 
yang diinginkan. 
Return merupakan hasil yang 
diperoleh dari investasi yang berupa 
return realisasi (realized return) dan 
return ekspektasi (expected return). 
Return realisasi  merupakan return yang 
telah terjadi yang dihitung berdasarkan 
data historis dan dipergunakan sebagai 
salah satu pengukur kinerja perusahaan. 
Return realisasi ini juga berguna sebagai 
dasar penentuan return ekspektasi 
(expected return) dan risiko di masa 
datang. Return ekspektasi merupakan 
return yang diharapkan akan diperoleh 
investor di masa mendatang yang 
dihitung dengan mengalikan masing-
masing hasil masa depan (outcome) 
dengan probabilitas kejadiannya dan  
menjumlahkannya (Jogiyanto, 
2003:109). Return realisasi dihitung 
dengan menggunakan return total (total 
return), relatif return (return relative), 
kumulatif return (return cumulative), 
dan return disesuaikan (adjusted return). 
Return total merupakan return 
keseluruhan dari suatu investasi dalam 
suatu periode tertentu yang terdiri dari 
capital gain (loss) dan yield. Capital 
gain (loss) merupakan selisih untung 
(rugi) dari harga investasi sekarang 
relatif dengan harga periode yang lalu.  
Yield merupakan presentasi 
penerimaan kas periodik terhadap haga 
investasi periode tertentu dari suatu 
investasi. Relatif return merupakan 
return total ditambah dengan nilai 1. 
Kumulatif return merupakan akumulasi 
dari semua total return yang ditunjukkan 
dengan indeks kemakmuran kumulatif. 
Return yang disesuaikan merupakan 
return yang diukur berdasarkan nilai 
uang yang disesuaikan dengan tingkat 
daya beli yang tercermin dalam tingkat 
inflasi, sehingga return disesuaikan 
(adjusted return) juga disebut sebagai 
return riil (real return). Dalam penelitian 
ini konsep return yang digunakan adalah 
return realisasi atau actual return 
(capital gain) yang merupakan selisih 
antara harga saham periode sekarang 
dengan harga saham periode sebelumnya 
 
Hubungan Rasio Keuangan Dengan 
Return Saham 
Return On Equity (ROE) 
digunakan untuk mengukur tingkat 
kembalian perusahaan atau efektivitas 
perusahaan di dalam menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan 
ekuitas (shareholder’s equity) yang 
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dimiliki oleh perusahaan (Brigham, 
2001). Menurut Hadi (2013).  semakin 
tinggi nilai ROE menunjukkan semakin 
efisien perusahaan menggunakan modal 
sendiri untuk menghasilkan laba bagi 
perusahaan. Perusahaan yang semakin 
efisien dalam menggunakan modal 
sendiri dalam menghasilkan laba akan 
memberikan harapan naiknya return 
sahamnya. Current ratio digunakan untuk 
mencari nilai likuiditas, Rasio likuiditas 
digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya, Current ratio (CR) 
didapatkan dengan membandingkan nilai 
aktiva lancar dengan kewajiban lancar 
perusahaan. Semakin tinggi nilai CR 
berarti semakin baik kemampuan 
perusahaan untuk melunasi kewajiban 
jangka pendeknya. Semakin baik 
kemampuan perusahaan untuk melunasi 
kewajibannya berarti semakin kecil resiko 
likuidasi yang dialami perusahaan dengan 
kata lain semakin kecil resiko yang harus 
ditanggung oleh pemegang saham 
perushaan. Sangat penting bagi para 
investor untuk mengetahui nilai CR, 
walaupun nilai CR hanya bersifat 
sementara atau jangka pendek. Investor 
akan menganggap perusahaan beroperasi 
dengan baik dan menutupi kewajiban 
jangka pendeknya sehingga ketika CR 
meningkat maka nilai return saham juga 
akan mengalami peningkatan. 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian tentang pengaruh rasio 
keuangan yang meliputi Return On 
Equity(ROE), Debt To Total Asset 
(DTA), Current Ratio dan Cash Ratio 
terhadap Return Saham perusahaan 
manufaktur pada Jakarta Islamic Index 
(JII) yang go publik dan terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 
periode 2011 - 2015 sebayak 10 
perusahaan dengan menggunakan 
pendekatan deskrpiptif dan pendekatan 
kualitatif. Ruang lingkup penelitian 
dibatasi mengenai pengaruh variable  
Return On Equity (ROE), Debt To Total 
Asset (DTA), Current Ratio dan Cash 
Ratio terhadap Return Saham. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah 
data kuntitatif, yaitu data laporan 
keuangan. Data yang diperoleh dalam 
penelitian ini merupakan data sekunder 
yang berasal dari literatur – literatur / 
sumber lain dari dalam maupun dari luar 
perusahaan Jakarta Islamic Index, 
sedangkan teknik dalam pengumpulan 
data tersebut dengan cara: data skunder, 
Library Research, serta pencarian 
melalui Internet (Internet Research).  
Adapun alat analisa dalam 
penelitian ini adalah menggunakan 
regresi linier berganda sehingga asing-
masing variabel independen secara 
simultan berpengaruh terhadap variabel 
dependen yang dinyatakan dengan R2, 
sedangkan untuk mengetahui koefisien 
determenasi parsial variable independent 
terhadap variabel dependen dengan 
menggunakan R2, Untuk pengujian 
hipotesis menggunakan Pengujian 
terhadap hipotesis dilakukan dengan 
cara uji signifikansi (pengaruh nyata) 
variabel independen (Xi) terhadap 
variabel dependen (Y) baik secara 
parsial maupun secara bersama-sama 
dilakukan dengan uji statistik F (F-test) 
dan uji t (t-test). 
 
HASIL  DAN PEMBAHASAN 
Dalam penelitian ini yang menjadi 
populasi adalah Perusahaan Manufaktur 
yang telah go public pada Jakarta Islamic 
Index (JII) yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2011 - 2015. 
Perusahaan sampel yang akan diteliti dan 
dianalisis dalam penelitian ini berjumlah 
10 perusahaan, yaitu AKR Corporindo 
Tbk, Astra International Tbk, Indofod 
CBP Sukses Makmur Tbk, Indofood 
Sukses Makmur Tbk, Indocement 
Tunggal Prakasa Tbk, Kalbe Farma Tbk, 
PP London Sumatra Plantation Tbk, 
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Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk, 
Semen Indonesia (Persero) Tbk, dan 
Unilever Indonesia Tbk. Untuk 
deskripsikan data masing-masing 
variabel pada tahun 2012-2015 yang 
telah diolah dilihat dari nilai rata-rata dan 
standar deviasi dari masing variabel. 
 
 
Tabel 1. Deskripsi Variabel Penelitian 
 
Sumber: Data diolah, 2017. 
 
Berdasarkan data yang disajikan 
pada Tabel 1 menunjukkan bahwa 
jumlah data yang digunakan dalam 
penelitian ini sebayak 50 data.  Jumlah 
data sebanyak 50 data diperoleh dari 50 
perusahaan yang menjadi sampel dengan 
kurun waktu selama 5 (lima) tahun, yaitu 
tahun 2011 sampai dengan 2015. ROE 
berkisar antara 1,3 sampai dengan 133,2 
hal ini menunjukkan variasi ROE di 
Jakarta Islamic Index (JII) yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)  
bervariatif. Rata-rata ROE sebesar 
31,348 dengan standar deviasi sebesar 
34,0334 yang besar kecil jika 
dibandingkan nilai rata-ratanya, dengan 
demikian dapat dikatakan bahwa 
simpangan data pada ROE kurang baik. 
DTA berkisar antara 0,133 sampai 
dengan 0,693 hal ini menunjukkan 
variasi DTA di di Jakarta Islamic Index 
(JII) yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) bervariatif. Rata-rata 
DTA sebesar 0,38780 dengan standar 
deviasi sebesar 0,175032 yang lebih 
kecil jika dibandingkan nilai rata-ratanya 
dengan demikian dapat dikatakan bahwa 
simpangan data pada DTA sudah baik.    
Current ratio berkisar antara 1,1 
sampai dengan 698 hal ini menunjukkan 
variasi current ratio di Jakarta Islamic 
Index (JII) yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) bervariatif. Rata-rata 
current ratio sebesar 125,419 dengan 
standar deviasi sebesar 190,0984 yang 
lebih besar jika dibandingkan nilai rata-
ratanya dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa simpangan data pada 
current ratio kurang baik. Cash ratio 
berkisar antara 0,030 sampai dengan 
4,649 hal ini menunjukkan variasi cash 
ratio di di Jakarta Islamic Index (JII) 
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) bervariatif. Rata-rata cash ratio 
sebesar 1,32156 dengan standar deviasi 
sebesar 1,278921 yang lebih kecil jika 
dibandingkan nilai rata-ratanya dengan 
demikian dapat dikatakan bahwa 
simpangan data pada cash ratio sudah 
baik. Return saham berkisar antara -
0,898 sampai dengan 1,226 hal ini 
menunjukkan variasi return saham di di 
Jakarta Islamic Index (JII) yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
adalah bervariatif. Rata-rata return 
saham sebesar 0,6670 dengan standar 
deviasi sebesar 0,374651 yang lebih 
besar jika dibandingkan nilai rata-
ratanya dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa simpangan data pada 
return saham kurang baik.      
Asumsi data telah berdistribusi 
normal jika salah satu asumsi yang 
penting dalam melakukan penelitian 
dengan regresi. Uji normalitas data 
bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel independen, 
dependen dan moderasi terdistribusi 
secara normal atau tidak.  
c tive Statistics
50 1,3 133,2 31,348 34,0334
50 ,133 ,693 ,38780 ,175032
50 1,1 698,0 125,419 190,0984
50 ,030 4,649 1,32156 1,278921
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Gambar 1. Normalitas Data 
Sumber: Data diolah, 2017. 
 
Gambar 1 menunjukkan bahwa 
data (titik) menyebar di sekitar dan 
mendekati garis diagonal. Ini 
menunjukkan bahwa data penelitian 
yang mencakup variabel ROE, debt to 
equity ratio, inventory turnover, Total 
Asset Turnover dan return saham telah 
menunjukkan distribusi data normal 
yang diperlukan sebelum melakukan 
pengujian hipotesis, karena berdasarkan 
Gambar 2 telah terdistribusi secara 
normal, maka dapat dilakukan pengujian 
asumsi klasik lainnya.  
Pengujian multikoliniearitas 
bertujuan untuk mengetahui ada 
tidaknya hubungan yang sempurna atau 
sangat tinggi antar variabel independen 
dalam model regresi. Konsekuensi dari 
adanya hubungan (korelasi) yang 
sempurna atau sangat tinggi antar 
variabel independen adalah koefisien 
regresi dan simpangan baku (standard 
deviation) variabel independen menjadi 
sensitif terhadap perubahan data serta 
tidak memungkinkan untuk mengisolir 
pengaruh individual variabel independen 
terhadap variabel dependen (Ghozali, 
2009). Nilai VIF (Variance Inflation 
Factor) dan tolerance merupakan uji 
yang digunakan untuk melihat ada 
tidaknya multikolinearitas dalam model 
regresi. Hasil pengolahan data berkenaan 




Tabel 2. Hasil Uji Multikolinieritas 
 
Sumber: Data diolah, 2017. 
 
Berdasarkan Tabel 2 
menjelaskan bahwa model regresi dalam 
penelitian ini terbebas dari persoalan 
multikolinearitas karena nilai VIF 
berada di bawah 10 dan nilai tolerance di 
atas 10 %.  Uji Heteroskedastisitas 
berarti adanya variasi residual yang tidak 
sama untuk semua pengamatan, atau 
terdapatnya variasi residual yang 
semakin besar pada jumlah pengamatan 
yang semakin besar. Pengujian gejala 
heterokedastisitas menggunakan  
scatterplot, hasil uji heteroskedastisitas 
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Gambar 2. Uji Heteroskedastisitas 
 
Berdasarkan Gambar 3, terlihat 
titik-titik menyebar secara acak, tidak 
membentuk sebuah pola tertentu  yang 
jelas, serta tersebar baik di atas maupun 
di bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini 
berarti tidak terjadi heteroskedastisitas  
pada model regresi.  
Uji autokorelasi dilakukan untuk 
menguji suatu model regresi linear 
terjadi korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pada periode t-1 
(sebelumnya). Berdasarkan hasil 
perhitungan terlihat bahwa nilai dari uji 
Durbin-Watson adalah 2,166 sehingga  
lebih besar 1,72 (dU) dan lebih kecil dari  
2,28 (4-dU). Berarti dapat diambil 
kesimpulan bahwa tidak terjadi 
autokorelasi dalam model regresi. 
Pengujian analisis data dengan 
menggunakan Analisis regresi berganda 
dimaksudkan untuk menguji sejauhmana 
pengaruh dan arah pengaruh variabel-
variabel independen terhadap variabel 
dependen. Berdasarkan hasil analisis 
data maka diperoleh informasi-informasi 
penting yang dirangkum dalam tabel 3. 
 
 
Tabel 3. Rekapitulasi Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Variabel Koefisien Regresi thitung Sig. 
ROE 0,005 2,495 0,016 
DTA 0,105 0,215 0,831 
Inventory Turnover 0,0002 0,553 0,583 
Cash ratio -0,043 -0,810 0,422 
Konstanta 
R  







3,209      
0,021 
50   
Variabel terikat  = return saham (Y) 
Sumber: Data diolah, 2017.   
 
Hasil perhitungan regresi berganda 
tersebut dapat diketahui formulasinya 
sebagai berikut : Y = β0 + β1X1 + β2X2 + 
β3X3 + β4X4 ; Y = -0,085 + 0,005X1 + 
0,1056X2 + 0,043X3 - 0,043X4 . 
Koefisien korelasi berganda (R) sebesar 
0,471; menunjukkan bahwa secara 
bersama-sama terdapat hubungan yang 
cukup kuat dan searah antara ROE, 
DTA, current ratio,  dan cash ratio 
dengan return saham (Y) sebesar 53,7%. 
Hubungan ini dapat dikategorikan cukup 
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kuat, sebagaimana diketahui bahwa 
suatu hubungan dikatakan sempurna jika 
koefisien korelasinya mencapai angka 
100% atau 1 (baik dengan angka positif 
atau negatif). Dari hasil analisa regresi 
linier berganda di atas, dapat diketahui 
nilai koefisien determinasi (adjusted R 
square)  sebesar 0,153. Angka ini 
menunjukkan bahwa variabel ROE, 
DTA, current ratio,  dan cash ratio dapat 
menjelaskan variasi atau mampu 
memberikan kontribusi terhadap  
variabel return saham (Y) sebesar 
15,3%, sedangkan sisanya sebesar 
84,7% disebabkan oleh variabel lain 
yang tidak dimasukkan dalam penelitian. 
Untuk menguji hipotesis pertama 
yang menyatakan bahwa Return On 
Equity (ROE) berpengaruh, terhadap 
return saham pada Jakarta Islamic Index 
(JII) yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), menggunakan uji t.  
Hasil  analisis  uji t variabel ROE 
diperoleh  nilai t sebesar 2,495 dan nilai 
probabilitas sebesar 0,016 lebih kecil 
dari  = 5%  (0,016 < 0,05) dengan nilai 
koefisien regresi sebesar 0,005, jadi Ho 
ditolak atau Ha diterima,  sehingga 
variabel ROE berpengaruh signifikan 
terhadap return saham.  Dengan 
demikian hipotesis pertama secara 
statistik diterima. 
Untuk menguji hipotesis kedua 
yang menyatakan bahwa Debt To Total 
Asset (DTA) ada pengaruh, terhadap 
return saham pada Jakarta Islamic Index 
(JII) yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), menggunakan uji t. 
Hasil  analisis  uji t variabel DTA 
diperoleh  nilai t sebesar 0,215 dan nilai 
probabilitas sebesar 0,831 lebih besar 
dari  = 5%  (0,831 > 0,05) dengan nilai 
koefisien regresi sebesar 0,105, jadi Ho 
diterima atau Ha ditolak,  sehingga 
variabel DTA tidak berpengaruh 
terhadap return saham. Dengan 
demikian hipotesis kedua secara statistik 
ditolak. 
Untuk menguji hipotesis ketiga 
yang menyatakan bahwa Current Ratio 
ada pengaruh, terhadap return saham 
pada Jakarta Islamic Index (JII) yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), 
menggunakan uji t.  Hasil  analisis  uji t 
variabel current ratio diperoleh  nilai t 
sebesar 0,553 dan nilai probabilitas 
sebesar 0,583 lebih besar dari  = 5%  
(0,583 > 0,05) dengan nilai koefisien 
regresi sebesar 0,0002, jadi Ho ditolak 
atau Ha diterima,  sehingga variabel 
current ratio tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham. 
Dengan demikian hipotesis ketiga secara 
statistik ditolak. 
Untuk menguji hipotesis keempat 
yang menyatakan bahwa Cash Ratio  ada 
pengaruh, terhadap return saham pada 
Jakarta Islamic Index (JII) yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI), 
menggunakan uji t. Hasil  analisis  uji t 
variabel cash ratio diperoleh  nilai t 
sebesar -0,810 dan nilai probabilitas 
sebesar 0,422 lebih besar dari  = 5%  
(0,422 > 0,05) dengan nilai koefisien 
regresi sebesar -0,043, jadi Ho diterima 
atau Ha ditolak,  sehingga variabel cash 
ratio tidak berpengaruh terhadap return 
saham. Dengan demikian hipotesis 
keempat secara statistik ditolak.  
Untuk menguji hipotesis kelima 
yang menyatakan bahwa Return On 
Equity (ROE) berpengaruh dominan, 
terhadap return saham pada Jakarta 
Islamic Index (JII) yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu 
dengan melihat nilai probabilitas atau 
nilai signifikansi yang paling rendah, 
selain itu juga dapat digunakan dengan 
melihat nilai koefisien regresi yang 
paling tinggi dari Standardized 
Coefficients dan berpengaruh signifikan 
terhadap return saham. Berdasarkan 
hasil uji t variabel ROE yang 
berpengaruh signifikan terhadap return 
saham,  sehingga ROE berpengaruh 
dominan terhadap return saham dengan 
Volume 4 No. 3, Oktober 2019                                        p-ISSN 2502 – 3764   e-ISSN 2621-3168 
 
Jurnal Penelitian Ekonomi dan Akuntansi (JPENSI)                                                               1155 
 
koefisien regresi sebesar 0,415. Dengan 
demikian hipotesis kelima  secara 
statistik diterima. 
Berdasarkan hasil penenilitian 
menujukkan bahwa ROE berpengaruh 
signifikan terhadap return saham, yang 
berarti bahwa peningkatan ROE diikuti 
dengan peningkatan return saham. Hasil 
analisis menunjukkan bahwa dengan 
meningkatkan kemampuan perusahaan 
dalam memanfaatkan atas modal sendiri 
yang dimiliki maka perusahaan dapat 
secara maksimal memberikan jaminan 
atas investasi yang telah dilakukan.  Pada 
sisi yang lain salah satu ukuran 
keberhasilan perusahaan adalah tingkat 
pengembalian yang dihasilkan yaitu 
dengan membagi laba bersih yang 
tersedia untuk pemegang saham biasa 
dengan rata-rata ekuitas pemegang 
saham biasa pada tahun tersebut. 
Investor yang akan membeli saham akan 
tertarik dengan ukuran profitabilitas ini, 
atau bagian dari total profitabilitas yang 
bisa dialokasikan ke pemegang saham. 
Seperti diketahui, pemegang saham 
mempunyai klaim residual (sisa) atas 
keuntungan yang diperoleh. Hasil 
penelitian ini sesuai dengan Pendapat 
Rifa’i dkk (2018) semakin tinggi nilai 
ROE menunjukkan semakin efisien 
perusahaan menggunakan modal sendiri 
untuk menghasilkan laba bagi 
perusahaan. Perusahaan yang semakin 
efisien dalam menggunakan modal 
sendiri dalam menghasilkan laba akan 
memberikan harapan naiknya return 
sahamnya.  Hasil penelitian tidak 
konsisten dengan penelitian Ismoyo, 
(2011) dan Wulandari (2012) yang 
menyatakan bahwa ROE tidak 
berpengaruh terhadap return saham.   
DTA tidak berpengaruh terhadap 
return saham, yang berarti bahwa 
peningkatan dan penurunan yang terjadi 
pada DTA tidak memberikan dampak 
secara langsung terhadap Return saham. 
Kondisi tersebut membuktikan semakin 
tinggi permodalan yang dimiliki berasal 
dari hutang yang dimiliki maka belum 
tentu menurunkan kemampuan dalam 
meningkatkan return saham. 
Peningkatan permodalan tersebut salah 
satunya diperoleh melalui hutang, baik 
hutang jangka pendek maupun jangka 
panjang akan memberikan dampak 
negatif terhadap pencapaian keuntungan 
yang akan diperoleh perusahaan.  
Adanya peningkatan hutang yang terlalu 
tinggi jelas akan merugikan perusahaan, 
dimana adanya kecenderungan 
perusahaan untuk menutup hutang yang 
dimiliki sehingga akan menurunkan 
kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan. Tingkat DTA 
yang kecil menunjukkan kinerja yang 
semakin baik, karena menyebabkan 
tingkat kembalian yang semakin tinggi 
(Ang, 1997:18).     
Current ratio tidak berpengaruh 
terhadap return saham,  yang berarti 
bahwa besar kecilnya current ratio  tidak 
memberikan kontribusi pada return  
saham. Current ratio menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek 
perusahaan dengan aktiva lancar yang 
dimiliki. Semakin meningkatnya CR 
maka jaminan tingkat likuiditas 
perusahaan juga mengalami peningkatan 
dan pada akhirnya jaminan aktivitas 
operasional perusahaan dapat terwujud. 
Apabila kondisi tersebut terbentuk maka 
upaya peningkatan Return yang akan 
diberikankepada investor dapat secara 
maksimal diberikan, dengan adanya 
peningkatan atas rasio ini menunjukkan 
adanya kegiatan atas aktivitas 
operasional perusahaan mengalami 
peningkatan dan pada akhirnya dapat 
meningkatkan tingkat Return atas 
inveastasi yang dilakukan. Menurut 
Sutrisno (2009:216), Current ratio 
adalah rasio yang membandingkan 
antara antara aktiva yang dimiliki 
perusahaan dengan hutang jangka 
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pendek. Aktiva di sini meliputi kas, 
piutang dagang, efek, persediaan, dan 
aktiva lancar lainnya. Hasil penelitian 
konsisten dengan penelitian Ismoyo 
(2011) dan Wulandari (2012) yang 
menyatakan bahwa current ratio tidak 
berpengaruh terhadap return saham.  
Cash ratio tidak berpengaruh 
terhadap return saham, yang berarti 
bahwa peningkatan dan penurunan yang 
terjadi pada cash ratio tidak memberikan 
dampak secara langsung terhadap Return 
saham.  Cash ratio menggambarkan 
adanya kemampuan perusahaan untuk 
menjamin terbayarnya hutang lancar 
dengan dana kas yang dimilikinya, tetapi 
apabila jumlah cash ratio  setiap 
tahunnya terus mengalami kenaikan bisa 
berarti perusahaan akan mengalami 
penumpukan jumlah aktiva lancar yang 
tidak digunakan dalam aktivitas 
operasional perusahaan untuk kemajuan 
perusahaan tersebut, sehingga dana yang 
dimiliki menjadi tidak efektif. Tidak 
signifikannya casht ratio, bisa 
disebabkan karena perusahaan tidak 
mampu menggunakan dana kas tersebut 
dalam aktivitas perusahaan dalam 
pengoptimalan menghasilkan laba. Hasil 
penelitian ini konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Sugiarto. 
(2011) yang menyatakan bahwa cash 
ratio berpengaruh tidak signifikan 
terhadap harga saham.    
 
KESIMPULAN 
Berdasarkan hasil analisis data dan 
pembahasan, dapat disimpulkan sebagai 
berikut: ROE berpengaruh signifikan 
terhadap return saham, yang berarti 
bahwa peningkatan ROE diikuti dengan 
peningkatan return saham. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa dengan 
meningkatkan kemampuan perusahaan 
dalam memanfaatkan atas modal sendiri 
yang dimiliki maka perusahaan dapat 
secara maksimal memberikan jaminan 
atas investasi yang telah dilakukan, 
sedangkan DTA tidak berpengaruh 
terhadap return saham, yang berarti 
bahwa peningkatan dan penurunan yang 
terjadi pada DTA tidak memberikan 
dampak secara langsung terhadap Return 
saham. Untuk Current ratio tidak 
berpengaruh terhadap return saham,  
yang berarti bahwa besar kecilnya 
current ratio  tidak memberikan 
kontribusi pada return  saham, sementara 
Cash ratio tidak berpengaruh terhadap 
return saham, yang berarti bahwa 
peningkatan dan penurunan yang terjadi 
pada cash ratio tidak memberikan 
dampak secara langsung terhadap Return 
saham.sedangkan ROE berpengaruh 
dominan terhadap return saham, yang 
berarti bahwa ROE menjadi 
pertimbangan investor dalam 
menginvestasikan dananya pada  Jakarta 
Islamic Index (JII) yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 
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